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ABSTRAK
KepemUciJll saham OIeh mlJnI'/fK dall nilal perosahaafl dopal mem~iId hUbungllfl rinea, dan blJl(an MIlK
fiu/)(Jngsn tmk8n linear "'i teqedl $8llagal a/(jlxlt dari managerial aljgmem dan lllllfllnclllllilnl. Tujuan peneMJlln/n/
lldsJah untuk mengu}1 k9mbali mllnage,ial afigment dan ontrtlllchmellt tersebut. Penslirlan inl mengambR SlImpef
perusahaan manufoklur yallg tereatal dl Bursa Efek Jakorta salama periode 1997 sampal 2003 seballYilk 137
PlIrusilhaM, Hasil penelitilln fIl9f1lmjukkafl bahwa n~sl parusaha811 mOflir>gkllt dan kemvdian IIi/iii perustJhaan
mtmurun seiring dengan kepem~lk8n saham oIeh mtJlISjer yang terus msningkat
X<Jla Kund: Kepemilikan numaj&NI, nillIiperusahan
PENOAHULUAN
Krisis ekonomi yang teljadi
pada akhlf lahun 1997 telah
menjadikan kegialan perekono-
mian l\ampir seluruh dunia ler·
puNk tidak terkecuali Indonesia
yang lelah menikmati tingkal
penumburtan yang cukup tinggi
sebelum Krisis. Hal ini men-
jadikan salah satu masalah
pollok dalam refOl'masl ekonomi
adalah pengelolaan pemerintah
dan perusahaan. The World
Bank (1998) menyatakan bahwa
krisis ekonomi yang te!jadi
disebabkan oleh kerapuhan
sekl.Of lembaga keuangan dan
perusahaan.
Sebagian besat perusahaan
IndQnesia memiIilIi karakteristik
yang mencakup perusahaan
deogan tingkal hutang jangka
panjang yang tinggi, peNsahaan
dengan kepemillkan yang ter-
kOrlserllrasi, dan sering merugi-
karl pemegang ssham minoritas.
Hal ini Juga diperbUNk dengan
kondisi penegakan hukum yang
masih lemah,
Masalah pengelolaan peme-
rintah berasal dari pemisahan
antara manajemen dengan
kepemilikan. Man3J8f sebagai
pengelola pell,l$ahaan adalah
pihak yang dlsewa oIeh pemilik
dengan kompensasl tertentu
agar <lapal beker}a mengelole
perusahailll t.II'Ituk memaksrnal.
kiln kemakmur.1n pemilk, Jika
dalam suatu perusahaan, mana-
jar merupakan pemilik sepenoh-
nya, maka masalah agensl tidak
ada, karena marlajer pen;sarta·
an akan berusaha Urltuk melaku-
kan Investasi yang memberikan
kemakmuran yang maksimal
bagi dirinya,
Oalam kenyataan jarang Sit-
kali ditemukan pen.lS<t1a31'1 yang
dikelola oleh pemiik. karena ke-
slbukan atau ketidakmampuan
daIarn mengeloLa peNsahaan.
Hal Inl mengrt3Nskan pemllik
menyewa pihak lain sebagoll
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